Cong ty Co phan Tap doan Héa chat Ditc Giang (DGC: HOSE)

S

KHA QUAN - Gia muc tiéu 1 nam: 252.000 dong/cp

Gia hién tai (ngay 1/4/2022): 228.000 dong/cp

Nguyén Tran Phuong Nga
ngantp@ssi.com.vn
+84 28 3636 3688 ext. 3050

Ngay 01/04/2022
NGANH HOA CHAT

Cac chi so chinh

Gia tri vbn hoa (triéu USD) 1.707
Gi4 tri vn hoa (ty VND) 38.972
S6 ¢0 phiéu luu hanh (trigu) 171
Gia cao/thap nhat trong 52 tuan (‘000 239/58.3
VND)
KLGD trung binh 3 thang (cp) 1.564.592
KLGD trung binh 3 théng (triéu USD) 12,43
KLGD trung binh 3 thang (ty dong) 283,90
Ty I€ s@ hitu nudc ngoai (%) 13,42
Ty I& s@ hitu nha nudc (%) 3,53
Nguon: SSI Bloomberg
Bién dong gia
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Cap nhat Dai hoi Co dong

Luan diém dau tu: Ké tir khi ching toi dua ra khuyén nghi MUA di véi c6 phiéu DGC ngay
7/3/2022, gia co phiéu da ting 29% - vugt qua muc gia muc tiéu. Do do, ching toi ha khuyén
nghi c6 phiéu xudng KHA QUAN, tiém nang tang gia 12 11% véi gia muc tiéu mai 1a 252.000
dong (dua trén P/E muc tiéu khong ddi a 11x, so vdi gia muc tiéu trudc d6 1a 214.000 dong).
DGC da t6 chitc PHCD ngay 29/3/2022, tai cudc hop cong ty cong b6 ké hoach 1gi nhuén
rong than trong la 3,5 nghin ty dong (+39% so vdi cung ky) do doanh thu axit trich ly va axit
photphoric giam. Do trif lugng qudng apatit ¢ Viét Nam ngay cang khan hiém, ban lanh dao
dat ra muc tiéu san lugng tiéu thu than trong. Tuy nhién, chang t6i tin ring DGC c6 thé ting
san lugng khai thac quéng tir mo cta chinh minh dé bu dap cho viéc giam luong quing mua
bén ngoai. Vdi gid ban binh quan Q1/2022 cta ph6t pho vang cao hon du kién, chang t6i ting
24% udc tinh lgi nhuan rong nam 2022 dat 4,6 nghin ty dong (+83% so vdi cung ky).

Tom tat bang chi tiéu tai chinh:

TCP Tép doan Hoa chat Duc Giang 1a nha san xuat va xuét
kh&u phot pho vang hang dau va cac san phdm lién quan
nhu axit photphoric, phéan lan va phu gia thic an chan nudi.
Sau khi tai co ciu doanh nghiép vao ndm 2018, DGC dang
¢0 ké hoach dau tu vao mat nha méy clo-kiém dé san xuét
Xdt, hop chét clo, nhua PVC va céc hoa chat khac dang

thiu cung tai Viét Nam.

SSI.COM.VN

2020 2021 2022F

Doanh thu thuén (ty dang) 6.236 9.550 13.136
Lgi nhuan rong (ty dong) 948 2.514 4.590
Tang trudng LN rong (%) 65,9% 165,2% 82,5%
EPS (VND) 5.013 13.261 22.939
ROE (%) 25,2% 48,4% 54,5%
Ng/VCSH 0,28 0,13 0,13
Ty sudt 6 tuc (%) 3% 1% 1%
P/E () 8,3 11,4 8,9
P/B (x) 1,9 45 3,9
EV/EBITDA (X) 5,4 8,3 6,4

Nguén: DGC, SSI Research
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Doanh thu thuan va LNST ndm 2021 1an lugt dat 9,6 nghin ty dong (+53% so véi cung ky) va 2,5 nghin ty
dong (+165% so vdi cing ky), hoan thanh 127% va 229% ké hoach ndm 2021. Loi nhuén ting manh nhu vay
c6 thé 1a do: (1) gia ban tang manh trén cac san pham chinh do nhu cau phot pho vang tang tir cac nha san xuét
chip; (2) chi phi quing giam nho chuyén doi mot phan quang mua ngoai sang quang ty khai thac; va (3) nha may
axit photphoric mdi.

Phan phoi lgi nhuan nam 2021. DHCD da thong qua viéc trich 6% Igi nhuan cho quy khen thuang phic lgi. Co
titc 10% bang tién mat (da dugc chi tra vao thang 1/2022) va 117% co tuc bang co phiéu.

Phé duyét ké hoach phat hanh 8,6 triéu c6 phiéu ESOP vdi gia 10.000 ddng (5% s6 ¢6 phiéu dang luu hanh)
trong nam 2022 va gidi han giao dich trong 3 ndm. Trong ndm 2019, DGC ciing da phat hanh 5,4 triéu co phiéu
ESOP (4,34% tdng s6 c6 phiéu dang luu hanh). S6 ¢o phiéu nay bi gidi han giao dich trong 3 ndm va sé dugc
phép giao dich trong thang 8/2022.

Doanh thu va LNST nam 2022 du kién 1an lugt dat 12,1 nghin ty dong (+26% so véi cung ky) va 3,5 nghin ty
dong (+39% so vdi cung ky). Cong ty du kién: (1) xu hudng tang gia ban cac san pham (dy kién dat 130 triéu
dong/tan trong ndm 2022 so vai 73 triéu dong/tan trong nam 2021); (2) san lugng tiéu thu phot pho vang tang
do cac nha mdy hoat dong trong gio cao diém; va (3) Khai Truong 25 hoat dong ¢4 nam thac ddy lgi nhuan nam
2022 cao hon sau nam 2021. Tuy nhién, k& hoach nam 2022 kha than trong do san Iugng tiéu thu cua axit trich
ly va axit photphoric nhiét giam. C6 titc nam 2022 du kién & mic 30%, bang tién mat hodc co phiéu. LNST
01/2022 c6 thé dat 1,5 nghin ty dong (g4p 5 Ian so véi cung ky, +7% so v6i quy trudc).

Ké hoach chi phi dau tu (CAPEX) trong nam 2022. DGC sé tiép tuc thuc hién du an Nghi Son véi mitc chi phi 10
nghin ty dong da dugc chap thuan trong thang 12/2021. Du kién sé khdi cong du an nay trong Q3/2022. Cong ty
S& dau tu xtr ly chét thai ran va hoan thién cac thu tuc phap ly dé co dugc mo quéng bo xit va quang apatit mai.

Udc tinh Igi nhuan nam 2022

Gia ph6t pho vang tiép tuc xu hudng tang. Chung t6i udc tinh gia ban trung binh trong Q1/2022 khoang 130-135
triéu dong/tan, cao hon so véi du bao cta cong ty 1a 130 triéu dong/tan trong nam 2022 va 125 triéu dong/tan
trong Q4/2021. Ching t6i nang udc tinh gia ban binh quan phét pho vang nam 2022 tut 88 triéu dong/tan 1én 115
triéu dong/tan (+57% so vdi cung ky) dé phan anh gia cao nhu hién tai, mac du chung t6i cho rang gia co thé
giam trong nita cudi ndm 2022 khi Trung Quéc ndi long kiém sodt nang Iugng va cac bién phap bao vé moi truong.
Loi nhuén rong nam 2022 c6 thé van tang manh do: (1) gia ban binh quén ting; va (2) ting san lugng khai thac
tit Khai Trudng 25 nho hoat dong nguyén ndm (chiing toi chua tinh d¢én mo maéi ma DGC dang lam thi tuc).

Udc tinh theo kich ban co so clia ching toi nhu sau:

Ty dong 2020 2021 2022F
Doanh thu thudn 6.236 9.550 13.136
YoY 22,5% 53,1% 37,5%
Lgi nhuan gop 1.479 3.182 5.605
Bién Igi nhuan gop 23,7% 33,3% 42,7%
Lgi nhuan rong 948 2.514 4.590
YoY 65,9% 165,2% 82,5%

Nguon: SSI Research

Chang 6i dua ra kich ban d6 nhay nhu sau:

Gia ban binh quan phot pho vang (triéu dong/tan) 100 115 130
YoY 37% 57% 78%
Lgi nhuan rong (ty dong) 4113 4590 4.936
YoY 64% 83% 96%

Nguon: SSI Research
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PHU LUC: BAO CAO TAI CHINH NAM

Ty VND 2019 2020 2021  2022F Ty VND 2019 2020 2021  2022F
Bang can doi ké toan Béo céo két qua kinh doanh
+ Tién va cac khoan tuong duong tién 128 282 124 3.883 Doanh thu thuan 5.091 6.236 9550 13.136
+ DAu tu ngdn han 643 1.558 3.632 3.632 Gid von hang ban -4.084 4757  -6.369  -7.531
+ Céc khoan phai thu ngan han 634 849 781 1.603 Loi nhuan gop 1.006 1.479 3.182 5.605
+ Hang ton kho 808 697 1.208 1.883 Doanh thu hoat dong tai chinh 62 122 171 179
+ Tai san ngdn han khac 51 48 71 146 Chi phi tai chinh -57 -85 -68 -96
Téng tai san ngén han 2.263 3.433 5816 11.146 Thu nhép tir céc cong ty lién két 0 0 0 0
+ Cac khoan phai thu dai han 0 0 9 0 Chi phi ban hang -314 -388 -503 -657
+ GTCL Tai san c6 dinh 2303  2.029 1.974 1.708 Chi phi quan Iy doanh nghiép -101 -105 -137 -171
+ Bt dong san dau tu 0 0 0 0 Lgi nhuan tir hoat dong kinh doanh 596 1.024 2.644 4.860
+ Tai san dai han do dang 52 180 172 172 Thu nhap khac 3 -22 -7 -29
+ DAu tu dai han 0 0 0 0 Lgi nhuan trudc thué 599 1.001 2.637 4.831
+ Tai san dai han khac 104 233 368 568 Loi nhuan rong 572 948 2.514 4.590
Téng tai san dai han 2.459 2.443 2.523 2.448 Loi nhuan chia cho co dong 567 907 2.389 4.360
Téng tai san 43722 5.876 8.339  13.594 Lgi ich cuia ¢6 dong thiéu sb 5 41 126 229
+ Ng ngén han 1270  1.809 2.006 3.095
Trong do: vay ngan han 735 1.149 842 1.356 EPS co ban (VND) 3.128 5.013  13.261  22.939
+ Ng dai han 0 0 0 0 Gid tri s6 sach (VND) 25695 26.290  35.380 55.610
Trong dé: vay dai han 0 0 0 0 C6 titc (VND/cG phiu) 1.500 1.500 1.000 1.500
Tong no phai tra 1270 1.809  2.006  3.095 EBIT 627  1.021 2651  4.852
+ Vbn gop 1.294 1.488 1.711 1.796 EBITDA 885 1.289 2.929 5.148
+ Théng du von ¢6 phan 1787  1.787 1.787 1.787
+ Lai nhudn chua phan phoi 836 1.140 2.923 6.774 Tang truéng
+ Quy khac -464 -347 -88 142 Doanh thu -16,4%  22,5% 531%  37,5%
Vén chii s& hitu 3.452 4.067 6.333  10.499 EBITDA -22,7% 457%  127,3% 75,7%
Téng ng phai tra va vonchi sé hitu 4722  5.876 8.339  13.594 EBIT -32,7%  62,8% 159,6%  83,0%
Loi nhuan rong -345%  659% 1652%  82,5%
Luu chuyén tién té Vén chii s hitu 90% 17.8%  557%  658%
Dong tién tur hoat dong kinh doanh 847 1.073 2.586 3.459 Von diéu I8 20,0%  15,0% 15,0% 5,0%
Dong tién it hoat dong dau tu -478  -1.101 -2.207 -30 Tdng tai san -0,2%  24,4% 419%  63,0%
Dong tién tur hoat dong tai chinh -515 183 -537 330
Luu chuyén tién thun trong ky -147 155 -158  3.759 Dinh gia
Tién dau ky 274 128 282 124 PE 5,5 8,3 11,4 8,9
Tién cudi ky 128 282 124 3.883 PB 0,9 1,9 45 3,9
Gid/Doanh thu 0,6 1,2 2,9 0
Cac hé so kha nang thanh toan Ty suét cd titc 6,1% 2,9% 0,6% 0,9%
Hé s6 thanh todn hign hanh 1,78 1,9 2,9 3,6 EV/EBITDA 35 54 8,3 6,4
Hé s6 thanh todn nhanh 1,11 1,49 2,26 2,95 EV/Doanh thu 0,6 1,1 2,6 0
Hé s6 thanh toan tién mat 0,61 1,02 1,87 2,43
Ng rong / EBITDA 0,83 0,57 0,27 -0,18 Cac hé so kha nang sinh Ioi
Kha nang thanh toan lai vay 22,2 51,52 194 238,6 Ty suét lgi nhuén gop 19,8% 23,7% 33,3% 42,7%
Ngay phai thu 45,7 38,5 26,4 27 Ty suét lgi nhudn hoat dong 11,7%  15,5% 26,8%  36,5%
Ngay phai tra 15 10,3 18,4 28,7 Ty suét lgi nhuén rong 11,2% 15,2% 26,3% 34,9%
Ngay tdn kho 717 57,8 54,6 74,9 Chi phi ban hang/Doanh thu thuan 6,2% 6,2% 5,3% 5,0%
Chi phi quan Iy/Doanh thu thuan 2,0% 1,7% 1,4% 1,3%
Co cau von ROE 17,3%  25,2% 48,4%  54,5%
V6n chil so hitu/Tong tai san 0,73 0,69 0,76 0,77 ROA 121%  17,9% 354%  41,9%
Ng phai tr&/Tdng tai san 0,27 0,31 0,24 0,23 ROIC 141%  20,6% 40,8%  48,4%
Ng phai tra/V6n chi s hitu 0,37 0,44 0,32 0,29
Ng/Vén chil s6 hitu 0,21 0,28 0,13 0,13
Ng ngén han/V6n chi sd hitu 0,21 0,28 0,13 0,13
Nguoén: DGC, SSI udc tinh
$SI.COM.VN Visit SSI Research on Bloomberg at Trang 3

SSI Research Web Portal: https://www.ssi.com.vn/khach-hang-ca-nhan/bao-cao-cong-ty



https://www.ssi.com.vn/khach-hang-ca-nhan/bao-cao-cong-ty

$SI - TRUNG TAM PHAN TiCH VA TU VAN DAU TU

CAM KET PHAN TiCH

Chuyén vién phan tich trong bdo céo nay nay cam két rang (1) quan diém thé hién trong bao cao phén tich nay phan anh chinh xac quan diém ca nhan dbi vdi
chitng khoan va/hodc t6 chitc phat hanh va (2) chuyén vién phan tich d3/ dang/sé dugc mién trach nhiém boi thuong truc tiép hoic gian tiép lién quan dén khuyén
nghi cu thé hodc quan diém trong béo cdo phan tich nay.

KHUYEN NGHI

Mua: Udc tinh tiém ning tdng gid 16n hon hodc bang 10 diém phan trdm so véi mic tang chung cla thi trudng trong 12 thang t6i.
Kha quan: Udc tinh tiém ning tdng gia dudi 10 diém phan trdm so véi miic tang chung cua thi trudng trong 12 thang tdi.

Trung lap: Udc tinh tiém nang tang gia tuong duong so vdi mufc téng chung cua thj trudng trong 12 thang toi.

Kém kha quan: Udc tinh tiém ndng giam gia dudi 10 diém phén trim so véi mic ting chung cua thj trung trong 12 thang téi.

Ban: Udc tinh tiém ning giam gia I6n hon hodc béng 10 diém phan trdm so v6i mitc ting chung cua thi trudng trong 12 thang tdi.

TUYEN BO MIEN TRU

Céc thong tin, tuyén bo, du béo va du doan trong bao céo nay, bao gom ca cac v kién da thé hién, dugc dua trén cac ngudn thong tin ma SSI cho 1a dang tin cay,
tuy nhién SSI khéng dam bao su chinh x4c va day du cua cé4c thong tin nay. Bao céo khong co bét ky thong tin nhay cam vé gia chua cong bb nao. Cac y kién thé
hién trong bao cdo nay dugc dua ra sau khi da dugc xem xét Ky cang va cdn than va dua trén thong tin t6t nht ching toi dugc biét, va theo y kién ¢4 nhan cla
chung t6i 1a hop 1y trong cac truang hop tai thoi diém dua ra bao cdo. Cac y kién thé hién trong bao cao nay c6 thé thay ddi bat Ki lic nao ma khéng can thong béo.
B4o c4o nay khong va khong nén dugc giai thich nhu mot 10 dé nghi hay 16i kéo dé dé nghi mua hay ban bét ctt ching khodn nao. SSI va cac cong ty con v/ hodc
cac chuyén vién, giam doc, nhan vién cua SSI va cong ty con co thé c6 vi thé hodc co thé anh huong dén giao dich ching khoan clia cac cong ty dugc dé cap
trong bao cao nay va co thé cung cép dich vu hodc tim kiém dé cung cap dich vu ngan hang dau tu cho cac cong ty do.

Tai liéu nay chi dugc luu hanh ndi bd va khong duge cong bb cong khai trén bao chi hay bét ky phuong tién nao khac. SSI khong chiu trach nhiém dbi voi bt ky

thiét hai truc tiép hay thiét hai do hau qua phat sinh tif viéc sit dung bao cdo nay hay ndi dung bao céo nay. Viéc stt dung bét ky thong tin, tuyén bo, du béo, va du
doan nao trong bao cdo nay sé do ngudi dung tu quyét dinh va ty chiu rai ro.

THONG TIN LIEN HE

Trung tam phan tich va tu van dau tu

Hoang Viét Phuong

Giam dbc Trung TAm phén tich va tu van dau tu
phuonghv@ssi.com.vn

SDT: (+84 - 24) 3936 6321 ext. 8729

Vi mé Phan tich cé phiéu KHCN Chién lugc thi trudng
Pham Luu Hung Ngd Thi Kim Thanh Nguyén Ly Thu Nga
Phé Giam déc Chuyén vién phén tich cao cap Chuyén vién phén tich cao cap

hungpl@ssi.com.vn
SDT: (+84 — 24) 3936 6321 ext. 8711

Thai Thi Viét Trinh
Chuyén vién phan tich Vi md

trinhttv@ssi.com.vn
SDT: (+84 - 24) 3936 6321 ext. 8720

Phan tich ky thuat

Luang Bién Nhan Quyén
Trudng phong Chién Iugc Dau tu
quyenlbn@ssi.com.vn

SDT: (+84 - 24) 3936 6321

Tran Trung Kién

Chuyén vién cao cap Phan tich Dinh Iuong
kientt@ssi.com.vn

SDT: (+84 — 24) 3936 6321

thanhntk@ssi.com.vn
SDT: (+84 — 28) 3636 3688 ext. 3053

Nguyén Thi Thanh Ti, CFA

Chuyén vién phan tich cao cp
tuntt@ssi.com.vn

SDT: (+84 - 24) 3936 6321 ext. 8718

Lé Huyén Trang

Chuyén vién phén tich cao cap
tranglh@ssi.com.vn

SDT: (484 - 24) 3936 6321 ext. 8717

nganlt@ssi.com.vn
SDT: (+84 — 28) 3636 3688 ext. 3051

Nguyén Trong Dinh Tam

Chuyén vién phan tich cao cap
tamntd@ssi.com.vn

SDT: (+84 - 24) 3936 6321 ext. 8713

Dit liéu

Nguyén Thj Kim Tan

Chuyén vién ho trg
tanntk@ssi.com.vn

Tel: (+84 — 24) 3936 6321 ext. 8715
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